
诉讼主张：《外国公司问责法》下中概股发行人可鉴应对之策
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（附录）

外审评议及作者回复

第一份意见

审稿意见（1.1）：

1、关于美国证券法非财务信息披露制度的讨论，缺少有重点的评论，也无

从看出作者的立场。上市企业的院外游说固然有，作者没有给出实例。

修改说明：

关于美国证券法非财务信息披露制度，作者试图在梳理发展历史的基础上，

得出有关披露要求不断加严的结论，同时美国发行人有若干做法可以供中国企业

借鉴。院外游说由于其特殊性，除非企业自己披露，很难给出实例，作者在文中

根据修改意见，增加了前美国证监会主席的发言等侧证。

审稿意见（1.2）：

2、《外国公司问责法》的主要目的是针对中国中概股企业的信息披露问题，

主要是审计底稿的问题。当然也可以说涉及到非财务信息披露，但是主要是审计

底稿的问题。因此，作者应该厘清两者的关系。目前的文章对这个问题有点模棱

两可。

修改说明：

《外国公司问责法》所要求的非财务信息披露，表现在中概股方面就是对在

美上市的中国公司的审计底稿和审计机构如何进行检查问题，这也是对在美国证

券市场上市的中国发行人监管一直是中美证券监管合作中的主要分歧。有关内容

已经在文章第五部分加以补充。

审稿意见（1.3）：

1 基金项目：国家社科基金一般项目“美国法院对中国企业被告行使管辖权判例研究”

（18BFX217）。



文章提到的中概股企业的应对的两个路径，其实都没有实际的价值。两国证

券监管部门合作已经解决，作者可以评论，但是提议这个路径没有什么价值。第

二建议院外游说，实际操作不太可能，也没有听到这个的个案。所以作者文章的

建议就落空，缺少意义。

修改说明：

此处两国证券监管部门合作已经解决是因为本文写作时间较早，在写作时两

国官方尚未解决此问题，后投稿时此问题已经得到两国官方的解决。为此，在文

稿最后一部分加以修改，将原两个路径只修改为一个路径，即中方发行人的策略，

并对两国监管部门合作协议做以评论。对中概股企业应对的策略，目前来看游说

和诉讼难度较大，但仍可作为一种选项应对未来类似措施，并非一无是处。根据

审稿意见，在游说中增加了关于难度大的表述。

审稿意见（1.4）：

文章的主旨到底是什么，不太清晰，所以文章的信息和研究意义没有呈现出

来。

修改说明：

文章的脉络是介绍美国证券法的信息披露特别是非财务信息披露历史，以及

《外国公司问责法》对非财务信息披露的发展，进而论述美国发行人对非财务信

息披露的抵制策略，得出我国发行人可以的借鉴意义。



第二份意见

审稿意见（2.1）：

第一，部分信息有待进一步确认和补充，美国在《外国公司问责法》及其实

施细则生效之前，并非无法检查会计师事务所对中国发行人的审计报告（“……

但因为中美监管制度和法律的不同，美国上市公司会计监督委员会事实上无法检

查会计师事务所对中国发行人的审计报告”），而是因为常规情况下无法检查会计

师事务所对中国发行人的审计的工作底表，除非征得中国证券监督部门的特别同

意（即采取逐案同意制，case by case）。之后，2022年 8月多家央企从美国退市，

之后中美双方签订协议，2022年 9月安排在香港进行了部分信息交换。换言之，

除了主动退市的数家央企外，中国证监会实际上基本依照了《外国公司问责法》

的要求进一步公开了相关财务信息。

修改说明：

已经按照审稿意见在第五部分修改。

审稿意见（2.2）：

论文中案例显示一些发行人援引《萨班斯—奥克斯利法》和《多德—弗兰克

法》等相关条款对美国 SEC提出诉讼，这种方法值得中国发行人进行借鉴，这

种新思路值得肯定。但是这种思路是否可以适用于《外国公司问责法》？正如作

者所言，《外国公司问责法》从其制定背景而言，似乎有明显对中国发行人的歧

视，在这种情况下，参考甚至复制以往《萨班斯—奥克斯利法》和《多德—弗兰

克法》进行游说或诉讼是否能起到有效作用？同时以往援引《萨班斯—奥克斯利

法》和《多德—弗兰克法》的发行人是否有非美国发行人？以及诉讼的实际效用

如何？这些都值得进一步探究，否则贸然以往美国发行人的抵制策略，进行游说

或者诉讼，是否会适得其反，反而引发巨大风险。

修改说明：

作者认为从理论上讲，这两种策略依旧适用于中国发行人。不过作者同意审

稿意见，有关游说或诉讼将十分困难，已经在最后一部分增加难度的表述，但作

为一种救济选项从理论上依旧可以探讨。



审稿意见（2.3）：

第三，论文第四部分和第五部分之间似乎存在明显的脱节，这两者之间关系

建议进一步加强。

修改说明：

论文第四部分介绍美国发行人的抵制策略，第五部分介绍对中国发行人的借

鉴意义，两部分逻辑是递增关系。

审稿意见（2.4）：

第四，文字方面的修改意见：（1）论文中提及的《萨班斯—奥克斯利法》和

《多德—弗兰克华尔街改革和消费者保护法》（《多德—弗兰克法》）等法律请明

确具体通过时间。（2）美国关于证券市场上市公司的法律主要是联邦立法。主要

是《证券法》和《证券交易法》。（Olsen，2023）——这个引注没有什么实际意义，

建议删除。

修改说明：

已经按照审稿意见进行修改。



第三份审稿意见

审稿意见（3.1）：

1、在引言部分，第一句话“美国政府对上市公司的监管始于 2002年生效的

《萨班斯—奥克斯利法》”存在事实错误，美国对上市公司的监管应该是从 1933

年的《证券法》就开始了。

修改说明：

已按照审稿人意见进行修改。

审稿意见（3.2）：

2、在第二至第四部分，对美国法规的描述性内容太多，论述观点太少，建

议在此基础上多总结提炼一些观点。同时，涉及到诉讼的，建议采用专门的引证

格式。

修改说明：

已按审稿人意见进行部分调整。

审稿意见（3.3）：

3、在最后一部分对中国建议，作者提出“中国发行人可以借鉴此前美国发

行人抵制《萨班斯—奥克斯利法》和《多德—弗兰克法》的有关做法，利用美国

国内对非财务信息披露的争议，通过游说和诉讼两种方式进行救济”，其中诉讼

方式的可行性和有效性还需要展开论证。从现有实践来看，目前没有一起诉讼；

且针对 sec规则违规的起诉，也无法规避法案本身对披露的要求。

修改说明：

关于诉讼问题，目前在涉及 SEC的事宜方面尚无案件，但可行性是有的，

中国公司在美国其他领域有诉讼先例，文中仅是做理论探讨，保留一种可能性。

由于司法活动的特殊性，有效性亦难以预判。

审稿意见（3.4）：

4、在文献评述方面，国有已有不少关于美国《外国公司问责法》对中国的

影响和应对方面的研究，建议作者进一步查阅。

修改说明：



已按照审稿意见查阅并酌情增补。


